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Piyasa Degerlendirmesi - Ocak 2023

2023 yili, yurt icinde segim atmosferine giris ve hisse senedi volatilitesi, yurt digsinda ise merkez
bankalarinin sikilagtirma adimlarini yavaglatma ve resesyon tehdidini atlatmaya calisma beklentileriyle
basladl.

Daha gtivercin ve temkinli bulunan FED, politika faizi igin tepe noktasina referans vermese de ‘ylzde 5
Uzeri yeter’ mesajlarini artirinca yilin ilk haftasinda 105 seviyelerini goren dolar endeksi DXY, Ocak
boyunca 102’ye kadar gevsedi. Bu sirada 10 yil vadeli ABD tahvilleri getirileri de ylizde 3,80’lerden 3,40
altina dogru gevsedikten sonra 3,50 ekseninde yataylasti.

Tahvil ve dolardaki bu yumusama, beklenenden daha iyi gelmeye baslayan bilancolarin da etkisiyle ABD
hisse piyasalarinda yiikselis yaratti ve S&P 500 endeksi yilin ilk ayinda 3.800 yakinlarindan Subat ayinin ilk
glinli 4.100 lzerini deneyecek kadar yikselis kaydetti. Boylece gecen yilin son haftalarinda Santa rallisini
yarida kesmig olan hisseler, bunun yarattigi karamsarligi kirmisg ve kismen telafi etmis oldu.

Yurt icindeyse yilin ilk seansindan sonra yaklagik bin puanlik bir menzile varan iki inig ortasi bir ¢ikigla Ocak
ayl, gergek bir calkantiya sahne oldu. Calkantinin birgok sebebi olmakla birlikte, en 6nde geleni kugkusuz
2022 yil Temmuz ayindan itibaren gercgeklesen ylzde 135 kadar yikseligin Eylil ayindaki ylizde 20’lik
harig, neredeyse dizeltmesiz gergeklesmis olmasiydi. Subat basinda zirveden bin puani asan kayipla
4.500 gorilmesine ragmen yillik basit ortalamanin hala 3.700 civarinda seyrediyor olusu, bu sirekli
ylkselisin ne kadar biyuk bir dizeltme potansiyeli yaratmig oldugunun isareti olarak kabul edilebilir.
Tahvil piyasasinda da menkul kiymet tesisi regilasyonlarinin getirdigi alimlarin devamina ragmen, hisse
tarafina gore daha 6l¢lli de olsa kar realizasyonu egilimli bir seyir izledik.

Uluslararasi Geligmeler

Ay icinde yayinlanan ABD Merkez Bankasi (FED) toplanti tutanaklarinda, giicliikle dizginlenmeye baglayan
ve yavas distigu ifade edilen enflasyon yliziinden 2023 yili boyunca faiz indirimi ihtimali olmadigi ortaya
cikti. Diger yandan ylzde 5 ve Uzerini ima edecek sekilde “faizler yeterince kisitlayici seviyeye oldukcga
yakin” aciklamasi yeterli s6zli yonlendirmeyi sagladi ve piyasalar iyimserlik dozunu artirdi.

Federal Acgik Piyasa Komitesi (FOMC) 14 Aralik toplantisinda 50 baz puanhk politika faizi sikilagtirmasi
yaptiktan sonra 1 Subat adimi icin verilere gore sekillenecegini agiklamigti. Ocak boyunca zayif seyreden
veriler, beklemeden sikilagtirama adimlarinin 25 baz puana kigultilecegi fiyatlamasini belirginlestirdi.

6 Ocak’ta tarim digi istihdamin 260 binden 200 bine diismesi beklenirken 223 bin aciklanmasi, resesyon
egiliminin savusturulabilecedi umudunu canlandirdi. Veriler ABD igglict piyasasinin siki kalmasi nedeniyle
issizlik oraninin salgin éncesi disik seviye olan ylzde 3,5’e geri geldigini ve ortalama saatlik kazanclarin
Aralik ayinda bir dnceki yila goére ylizde 5 artmasi beklenirken 4,6 arttigini ortaya koydu.

12 Ocak tarihinde aciklanan Aralik ayi tiketici fiyat endeksi veri seti, yillik cekirdek rakamlarda Ekim
2021’den bu yana en yavas yillik artig oranina isaret etti. Ay ortasinda 10 yillik ABD tahvil faizi olumsuz
gelen imalat gliven endeksi sonrasi 3,5 seviyesinin altina digerken, 2 yilliklar 4,25’ten 4,18’e geriledi. Bir
glin sonra da yine kot gelen perakende satiglar verisiyle sanayi Uretimi verisi sonrasi Uretici fiyatlarinin da
yuzde 0,5 oraninda azaldigi agikland.
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Ayrica yeni konut satiglari, konut kredisi faizlerindeki diistigle Aralik ayinda ylzde 2,3 artig gosterdi.
Boylece Ug¢ ay art arda artig, resesyonun konut piyasasi Uzerinden vuracagini distnenleri simdilik haksiz
cikardi. Oncii gostergeler zayiflamaya devam ederek FED iizerinde giivercinlestirici etkide bulundu. ISM
imalat endeksi Ocak’ta 47,4 ile Mayis 2020’den beri en disik seviyeye indi. Siparigler ve Uretimdeki
azalma, bu dislste etkili oldu. Béylece 1 Subat’ta ceyrek baz puan politika faizi gerceklesirken (%4,50-
4,75) komite, artinmlarin gerektigi kadar siirecedi mesaji verdi ve sabit tutmaya baslama vaadinden
kacindi.

Cin’de ise hiikimet, Glkede siki COVID-19 kisitlamalarinin protesto edilmesi ardindan geri adim atarak
tedbirleri gevsetme karari aldi. Ancak bu kez de vaka sayisi patlamasi nedeniyle tretim aksamasi kaygisi
sonucu Tesla basta olmak Gzere Cin’i Gretim ssl olarak kullanan girket hisselerinde énemli disisler
kaydedildi. Cin’de hizmet sektori aktivitesi Ocak ayinda, COVID-19 sinirlamalarinin hafifletiimesinin
harcamalar ve seyahatlerde yarattigi artigin etkisiyle biylyerek 52,9 oldu.

IMF; Cin, AB ve ABD’nin ekonomik yavasglama siirecine girmesinin 2023 igin isleri zorlagtiracagini soyledi.
2023 geligmekte olan Ulkeler biiyime beklentisini 0,3 puan ylkselterek ylizde 4 olarak tahmin etti. Ayrica
2022°de yiizde 3,4 seviyesinde gerceklestigi tahmin edilen kiresel ekonomik biiyliimenin 2023’te 2,9’a
disecegini ve ardindan 3,1’e toparlanacagini 6ngordi. Tirkiye ekonomisinin 2023 yili bilyime tahminini 3
olarak korudu.

Stagflasyon kaygilari, altina yaradi. Ocak boyunca altin, ons bagina 1.850 dolardan 1.950 dolara dogru
ylkseldi. Diinya Altin Konseyi raporuna goére kiresel altin talebi, gecen yil 2021 yilina gére gore ylizde 18
artarak 4.741 ton oldu. Petrol ise yila 85 dolar civarinda bagladiktan sonra iki kez 80-85 dolar arasinda
dalgalandi.

Almanya son ¢eyrek blylime verisi de siirpriz sekilde negatif geldi (-%0,2). 2023 ilk ceyrek zaten daralma
beklendigi icin teknik resesyon kaginilmaz gériintiyor. Euro Bolgesi TUFE Ocak’ta aylik yiizde 0,4
azalirken, manset yillik bazda 8,5 artig gosterdi. Aralik ayinda yillik enflasyon 9,2 idi. ECB Ocak’ta 50 baz
puan artirdi. Mart’ta da 50 baz puan artirmasi bekleniyor. Kis mevsimi sicak gittigi icin tahmin edilenden
daha az enerji tiiketmekte olan Avrupa Ulkeleri, buna ragmen ABD’ye goére daha inatgi bir enflasyonla bag
etmekteler.

Ulusal Geligmeler

Aralik ay1 TUFE 1,18 ile beklenenin yaklasik yari seviyesinde geldi. Yillik enflasyon baz etkisiyle 20 puandan
biraz fazla geriledi ve 64,27 oldu. Petrol fiyatlarindaki Kasim sonu disgtsliniin ulagtirma tzerinde yogun
etkisi gozlendi. Giyim de mevsim sebepli asagi yonliydu. Uretici fiyatlar seyri enflasyonun baz etkisi
Otesinde, uzunca bir siire 45 seviyesinin altina digmesine izin vermeyecek gibi gérintyor.

TCMB 19 Ocak PPK toplantisinda politika faizi olan haftalik repo oranini degistirmeden ylzde 9’da sabit
birakirken, dig talepteki durgunlugun i¢ talep artigsiyla dengelendigini vurguladi. Ayin son haftasinda
actklanan TCMB Enflasyon Raporu’nda 2023 yil sonu igin ylzde 22,3 ve 2024 yil sonu igin 8,8 olarak
aciklanan tahminler korunurken, 2025 yil sonu igin hedef ylizde 5 olarak belirlendi.

10 yilhik tahvil getirileri, TCMB’nin menkul kiymet ve zorunlu karsilik uygulamalarinin kapsamini
genigletmesi sonrasi ylizde 8,52’ye geriledi ve son 7 yilin dibini gérdi. Regulasyon degisikligi sonrasi
menkul kiymet tesisi sarti 2023 sonuna kadar uzatilirken faktoring sirketleri de dahil edildi. Regilasyon
kaynakli alimlar sonrasi KYD endeksleri yukselis trendini sonlandirdi ve tim vadelerde diizeltmeler devam
etti.
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Pay piyasasinda ise Aralik ayinda yabanci yatirimcilarin net satis tutari 1,01 milyar dolar oldu. Béylece yilin
tamaminda 4,5 milyar dolara ulagan net satis ile Ust Uste besinci yilda da yabancilarin satigi devam etti. Bir
yandan ortak satiglari, bir yandan da sirket yonetimlerinin pay geri alimlari devam etti. Farkli beklentilerin
gatigmasi 6n plana gikarken, volatilite de yukseliyor.

Sabit getirili fonlarda bir miktar agirlik azaltimi, hisse fonlarda ise mevcut yiiksek volatilite nedeniyle BIST
100’de 4.500 dizeyine yakin bir miktar artirrm, 5.200 ve Usti diizeyine ¢ikinca bir miktar eksiltme
disinulebilir. Eurobond’larda ise segim sonrasi igin olumlu, segim 6ncesi igin volatiliteyi devam ettirecek
bir piyasa bekliyoruz.

Onde gelen sektor haberleri arasinda ise (i¢ tanesini sayabiliriz. Tirkiye’nin ham celik tiretimi, 2022 yilinin
kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina goére ylizde 30,7 azaligla 2,4 milyon ton oldu. Yilin 11 ayinda ise
Uretim yizde 12,3 dislsle 32,5 milyon ton seviyesinde gerceklesti.

Otomotiv Distributérleri Dernegi verilerine gore 2022 yilinda otomobil ve hafif ticari arag satiglari yillik
ylzde 6,2 artigla 783 bin adet oldu. Son bes yilin en yliksek satig adedine ulagildi. Kasim’da gelen matrah
diizenlemesi Aralik satiglarini sigratti.

Turizm geliriyse 2022 yilinda ylizde 54 artigla 46,2 milyar dolara ylkseldi. 2023 yilinda turizm gelirlerinin
ylzde 21 artigla 56 milyar dolara ylkselmesi beklenmekte.

Fon yéneticilerinin kigisel gérigleri olarak hazirlanmigtir. Yatirnm tavsiyesi veya danigmanligi niteliginde
degildir. Deniz Portféy Yénetimi A.S. ve DenizBank A.S. fonlari yénetirken bu stratejileri temel almak
zorunda degildir. Givenilir oldugu diginilen kaynaklardan derlenmistir, kaynaklardaki hatali veriler yazari
baglamaz. Yorumlar yazarinin kigisel gértslerini yansitir ve ilgili sirketlerin resmi gériisi yerine gegmez. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. © 2023
Deniz Portféy Yénetimi A.S.
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Fonlarimiz
Para Piyasasi Fon (Risk: Dugiik)

Hangi katilimcilara uygun?

Tasarruflarini korumak ve diizenli getiri elde etmek isteyen katilimcilar igin uygundur. Riski yani
oynakhg (volatilite) en diigiik fonumuzdur.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Buyuklugu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilhk) (Yilhik)

B Devlet Tahvili

Fon Blydklaga

Finansman Bonosu

197981646TL [ Ters-Repo
MHL | %1,09 %1,02 |
Katilimci Sayisi W Mevduat (L)
[] Ozel Sektér Tahvili
16.866

[ Diger

Standart Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Agirlikh olarak kamu borglanma araglarindan, %10’dan az olmamak lzere yerli hisse
senetlerinden ve diger yatirim araclarindan faiz, kar payi, temetti ve sermaye kazanci elde
etmek suretiyle reel bazda tatminkar getiri saglamayi hedefleyen katilimcilara hitap eder.

Fon Toplam  Fon Igletim
Fon Gider Gider
Kodu Kesintisi Kesintisi
(Yilhk) (Yillik)

Fon Buyuklagu
ve Portféy Dagilimi
Katilimci Sayisi

Fon Blyuklaga

B Devlet Tahvili

1.367.439.930TL [] Hisse Senedi
MHK %1,91 %1,86
Katilimci Sayisi B Mevduat (TL)
159.308 W Diger
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Fonlarimiz
Déviz Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Fon, portfoylnin en az %80’ini kamu kesimince ihra¢ edilen ve vadesine 5 yildan az kalmig
USD cinsinden eurobondlara (dis bor¢lanma araglari) yatirmak suretiyle yabanci para cinsinden
gelir elde etmeyi amaclamaktadir. Fon, genel ortalamada gérece daha kisa vadeli eurobondlari
tercih etmek suretiyle eurobond kuplr degerlerinin piyasa faiz hareketlerine duyarhligini
azaltarak USD/TRY performansina daha ylksek oranda korelasyon saglamayi hedefler.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Buayuklagu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilhk) (Yilhik)

%3
Fon Buyuaklaga

896.852.944TL
Katimci Sayisi
38.551

B Kamu Dig BA
Kamu Kira Ser. (D6viz)

MHD %1,91 %1,86

[ Ozel Sektér Dis BA

Dengeli Degisken Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Yatinim tercihini belirlemek yerine birikimlerin yatirima ne sekilde ydnlendirilecedi konusunda
karari portfoy yoneticisine birakan ve piyasa kosullarina goére portféy ydneticisinin en uygun
portfdy dagilimini gergeklestirecegdini digstnen katihmcilara uygundur.

Fon Toplam  Fon isletim
Fon Gider Gider
Kodu Kesintisi Kesintisi
(Yillik) (Yilhk)

Fon Buyuklugu
ve Portféy Dagilimi
Katilimei Sayisi

W Hisse Senedi

Fon Blyuklagu
672.861.082TL

Devlet Tahvili

MHE %2,28 %2,21 [ Ozel Sektor Tahvili
Katilimci Sayisi [ Ters-Repo
51.733 Diger
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Fonlarimiz
Hisse Fon (Risk: Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

Katki paylarinin bir kismini veya tamamini hisse senetlerine yatirarak sermaye kazanci ve
temettl geliri elde etmek isteyen katilimcilara hitap eder. Uzun vadede yliksek getiri saglamak
icin ara donemlerde tasarruflarinin deger kaybetme ihtimalini géze alabilen katilimcilar igin
uygundur. Bir bagska deyigle agresif yatirrm karakteri olan, hisse senetlerine ilgi duyan
katihmcilar icin emeklilik fon alternatifidir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Buyuklagu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilhk) (Yilhk)

Fon Blydklaga

W Hisse Senedi

672.146.439TL PP
MHH %2,28 %2,21
Katilimci Sayisi W Ters-Repo
26.136 B Girisim Ser. YF

Katki Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Sadece devlet katkilarinin degerlendirildigi bu fon, en az %70 oraninda kamu borg¢lanma
araglan, gelir ortakligi senetleri, kira sertifikalarindan, %10’dan az olmamak (izere yerli hisse
senetlerinden ve mevzuat ka|osam|nda yatinm yapilabilecek diger varliklardan faiz, kar payi,
temettl ve sermaye kazanci elde ederek devlet katkilarina tatminkar getiri saglamayi hedefler.

Fon Toplam  Fon igletim

Fan Gider Gider FED L S

e Portféy Dagilim
Kodu Kesintisi Kesintisi Katlllmvm Savis, y Dagihmi
) ) M
Fon Buyuklugu B Deviet Tahvili
890.188.766TL Hisse Senedi
MHT %0,37 %0,35 i ) [ Mevduat (TL)
Katiimci Sayisi B Ozel Sektor Tahvili
231.236 Diger
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Fonlarimiz
Katilim Standart Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Faize dayall para ve sermaye piyasasi araglarina yatirrm yapmayan fon, TL cinsinden olmak

Gzere agirlikli olarak kamu kira sertifikalari ile seﬁllmi§ paylara (hisse senetleri) yatirim yapar.

Portfoyln en az %60’1 Hazine Mistesarligi’nca ihrag edilen TL cinsinden Kira Sertifikalari'na
atirilir. %30°’u agmamak tizere fon portfoyinin asgari %10’u Borsa Istanbul A.S. tarafindan
esaplanan katihm endekslerindeki paylara yatirilir.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Buayuklagu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilhk) (Yillik)

Fon Blyuaklaga

Kamu Kira Sertifikasi
(TL)

14.926.576TL
M HS %1,91 %1,86 [l Hisse Senedi
Katilmci Sayisi n
[ Katilma Hesabi (TL)
935

Katilim Katki Fon (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Sadece faizsiz emeklilik planlari kapsamindaki devlet katkilarinin degerlendirildigi bu fon, en az
%70 oraninda kamu kira sertifikalari, gelir ortakligi senetlerinden, %10’dan az olmamak lzere
katihm endeksine tabi yerli hisse senetlerinden ve mevzuat kapsaminda yatirim yapilabilecek
diger varliklardan kar payi, temetti ve sermaye kazanci elde ederek devlet katkilarina faizsiz
tatminkar getiri saglamayi hedefler.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider
Kodu Kesintisi Kesintisi
(Yilhk) (Yillik)

Fon Buyuaklagia
ve Portfoy Dagilimi

Katilimci Sayisi

Kamu Kira Sertifikasi

Fon Bayuklaga o

12.047.296TL

MHA %0,37 %0’35 Hisse Senedi
Katiimei Sayls' [ Katilma Hesabi (TL)
25.590 B Ozel Sektor Kira Ser.
MetLife Hayata birlikte yon verelim
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Fonlarimiz
Tahvil Bono Grup Fonu (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Devamli olarak Iportfé Uniin en az %80’ini kamu ve &zel sektdr borglanma araglarina ve kamu
borglanma araglarinin konu oldugu ters repoya yatirmak suretiyle orta risk diizeyinde gelir elde
etmeyi amaclayan katihmcilara hitap eder.

Fon Toplam  Fon Igletim
Fon Gider Gider

Fon Biyulklagi
ve Portfoy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi Katilimci Sayisi

(Yillhik) (Yilhk)

Fon Buyuklaga

85.949.014TL

Katilimci Sayisi
12.102

W Devlet Tahvili
Ozel Sektér Tahvili
MHG %1,28 %1,00

mTPP

[ Diger

Dengeli Degigken Grup Fonu (Risk: Orta)

Hangi katilimcilara uygun?

Yatinm tercihini belirlemek yerine birikimlerin yatirima ne sekilde ydnlendirilecedi konusunda
karari portfdy yoneticisine birakan ve piyasa kosullarina gére portfdy yéneticisinin en uygun
portfdy dagilimini gergeklestirecegini distnen katihmcilara uygundur.

Fon Toplam  Fon igletim
Fon Gider Gider

Fon Buyuklugu
ve Portféy Dagilimi

Kodu Kesintisi Kesintisi
Katilimci Sayisi

(Yilhk) (Yilhk)

W Hisse Senedi

Fon Blydklaga
160.269.232TL

Devlet Tahvili

MHY %1,28 %1,00 1 Ozel Sektér Tahvil
Katilimci Sayisi § PP
12.932 Diger
MetLife Hayata birlikte yon verelim
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Fonlarimiz
Altin Katilim Fon (Risk: Yiiksek)

Hangi katilimcilara uygun?

10

Agirlikli olarak altin bazinda yatirim yaparak, altinin Tirk Lirasi karsisindaki getirisini elde etmeyi
hedefleyen katilimcilara uygundur ve faiz getirisi elde etmeyen bir fondur.

Fon Toplam  Fon igletim . ot e
Fon Gider Gider S Rl

fodd cesintis Kesintisi Katlllmvcj Sayisi rortioy Dagim
(Yillik) (Yilk) Y

Fon Blyuklaga

B Kiymetli Madenler

1.063.313.981TL P20 ) Kiymetli Maden Kamu KS
MEA %1,09 %1,05 \
Katilimci Say|s| | [ BYF Katilma Paylari
49.589 @ B Diger

MetlLife
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Emeklilik ve Hayat
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MetLife Emeklilik ve Hayat A.S.

Kavacik Ticaret Merkezi

Ruzgarlibahce Mahallesi Cam Pinari Sokak No:1
Kavacik 34805 Beykoz / Istanbul

Sicil No: 388669

MERSIS No: 0854006902900025

f /MetLifeTR

W /MetLifeTR
/MetLifeTR

© /MetLifelurkiye
& /metlife.com.tr

(0850) 222 0 638 (MET)
Faks: (0216) 538 94 94

MetLife, Inc (NYSE: MET), kendisine bagl ortakhklarn ve igtirakleri ("MetLife")
araciligiyla, bireysel ve kurumsal musterilerinin degisen diinyalarina yon vermelerine
yardim etmek Uzere sigorta, yillik gelir sigortalar, ¢calisan yan haklar ve varlik yonetimi
alanlarinda hizmet veren, diinyanin dnde gelen finansal hizmet sirketlerinden biridir.
1868 yilinda kurulmus olan ve 40'tan fazla llkede faaliyet gosteren MetLife; Amerika
Birlesik Devletleri, Japonya, Latin Amerika, Asya, Avrupa ve Ortadogu'da pazar lideri
konumundadir. Daha fazla bilgi icin www.metlife.com adresini ziyaret ediniz.
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